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Wie ist der Gesundheitszustand der 2. Saule?

sehr gut

gut

angespannt

schlecht
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Gut, oder?
Renditen 2012 bis 30.9. im Durchschnitt 6.3%
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Gut, oder?
Technische Deckungsgrade steigen

» Weshalb eine Abstimmung Uber tiefere Umwandlungssatze?
» Weshalb Leistungskirzungen?
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Geringe Aussagekraft des techn. DG
Kein direkter Vergleich der PKs maoglich

 Unterschiedliche technische Zinssatze

« Unterschiedliche biometrische Grundlagen (insb. Perioden- vs.
Generationentafeln)

» Unterschiedlicher Anteil des Vorsorgekapitals der Rentner

Fragestellungen:
* Wie gesund sind unsere PKs wirklich?
« Wer sind die Risikotrager einer PK?

* Wie kann die potenzielle Belastung der Risikotrager transparent
gemessen und kommuniziert werden?

= Risikotragender Deckungsgrad als Antwort!
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Risikotragender Deckungsgrad
Kennzahl flr die Belastung der Risikotrager

ppc metrics

« Laufende Renten sind gesetzlich garantiert.
* Risikotrager sind die aktiven Versicherten und die Arbeitgeber*.

« Potenzielle Belastung der Risikotrager wird mit dem
technischen Deckungsgrad nicht angemessen dargestellt.

* Der risikotragende Deckungsgrad («Deckungsgrad der
Risikotrager») schliesst diese Lucke.

* Dies solange keine Staatsgarantie oder Ruckversicherung existiert. Der Sicherheitsfonds
tritt erst bei einer Liquidation als Risikotrager auf.
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Risikotragender Deckungsgrad
Berechnung in zwei Schritten (1)

1. Schritt: Ermittlung Vermdgen aktive Versicherte

o
: i
i Vorsorgekapital i
| Rentner (technisch) |
Vorhandenes i Bewertungsdifferenz
Vorsorgevermégen i____zum Marktwert

| Vorsorgekapital Rentner
(6konomisch)

Vorsorgevermogen
Aktive
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Risikotragender Deckungsgrad
Berechnung in zwei Schritten (2)

ppc metrics

2. Schritt: Ermittlung Deckung der Freiztigigkeitsleistungen

Vorsorgevermogen
Aktive

Risikotragender Deckungsgrad =

Freizugigkeits-
leistungen
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Drei Praxisbeispiele im Vergleich

Berechnungen

Kennzahlen per 31.12.2011

Technischer Zinssatz 3.0% 3.5% 3.25%
Biometrische Grundlage BVG 2010/G VZ 2010/P EVK 2000/P
Umrechnungsfaktor* U 124.3% 135.5% 132.6%
Vorsorgevermogen Vv 105 105 105
VK Rentner** R 10 40 90
VK Aktive (FZL) A 90 60 10
Rickstellungen 0 0 0
Vorsorgekapital Vk 100 100 100
Deckungsgrad gem. Art. 44 BVV2 VVIVK 105% 105% 105%
VK Rentner 6konomisch RxU 12 54 119
Vorsorgevermogen Aktive V\-RxU 93 51 -14
Risikotragender Deckungsgrad (Vv-RxU)/A 103% 85% -144%

* Standardisierter Umrechnungsfaktor (fiir gegebenen TZ und biometrische Grundlage)
** inkl. Rickstellung Zunahme Lebenserwartung (Grundlagenwechsel)

Siehe Anhang fur eine Interpretation der Werte
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Deckungsgradvergleich
Wo steht Ihre Kasse? www.deckungsgrad.ch gibt Auskunft

Deckungsgradvergleich fur Abschluss 2011

ppc merics
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Wie steht es um die Gesundheit der 2. Saule?
Schlussfolgerungen (1) P

(D)
=]

Finanzielle Situation der 2. Saule zu gut (falsch) dargestelit.
@ FZL der Aktiven beli privaten PKs «nur» zu 90% gedeckt.

Risikotragender DG unter 100% nicht a priori problematisch.
— Risikobelastung der Aktiven muss bekannt sein.

— Risikotransfer von Rentnern zu Aktiven muss gemessen und
allenfalls begrenzt werden.

Werte zwischen 80% und 100% vertretbar (kritisch), sofern
— finanziell «solider» (angeschlagener) Arbeitgeber,
— konstanter oder wachsender Personalbestand (Personalabbau),
— hohes (tiefes) Leistungsniveau.
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Wie steht es um die Gesundheit der 2. Saule?
Schlussfolgerungen (2) P

=
0
=

o Sehr tiefer risikotragender Deckungsgrad lasst fur aktiven
Versicherten (sofern keine Garantien existieren)

— tiefe Verzinsung,
— Sanierungsmassnahmen,
— Leistungsklrzungen erwarten.
« Werte unter 80% mahnen zur Vorsicht.

* Wichtige Kennzahl bei Teilliquidationen und Sanierungen.
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Retten uns die Finanzmarkte? ppc matrics
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Was kann von Obligationen erwartet werden?
Herausforderung Tiefzinsumfeld

10-jahrige Staatsanleihen (Rendite auf Verfall)
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Was kann von Obligationen erwartet werden?
Hohe Obligationenrenditen nicht wiederholbar

* Renditen auf Bundesanleihen von 2% p.a. sind in den nachsten
10 Jahren sehr unwahrscheinlich.
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Saulen (linke Skala): Rendite Portfolio Bundesanleihen Linien (rechte Skala): Kassazins (Zinsniveau)

Quellen: Schweizerische Nationalbank, Citigroup GBI Switzerland, Berechnungen PPCmetrics
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Was kann von Aktien erwartet werden?
Aktienrisikopramie: Meinung fuhrender Finanzexperten

 Durchschnitt aktuellste Werte: 3.5%
o Streuung Uber die Zeit: 3.5% - 7.2%

© PPCmetrics AG 17



Was kann von Aktien erwartet werden?
Ein Blick zurtick

ppc metrics

Mehrrendite Aktien relativ zu langfristigen Staatsanleihen:

Der gewichtete
weltweite Durchschnitt
liegt Uber die letzten
110 Jahre bei ungefahr

| > 4%
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Was kann von Aktien erwartet werden? (2)

' ' ' ' /i : [ppc metrics
Ein Blick in die Zukunft: «Dividend Discount Model» PPC e

Aktienrendite =D/IP-AS +i+g+APE
\ Y ] | Y ]\ Y J
Aktienaus- Ertrags- Preis-
schittungs- Wachstum anpassung
rendite

«Einfache Schatzung»

6.5% =2.5% + 2.0% + 2.0% + 0%
\ J
Y \ Y J \_Y_}
Dividenden-  RealesBIP: 2.0%  KGV =
rendite Teuerung: 2.0%  Markterwartung

=>» Fazit Aktienrisikopramie: 3.5%
3.5% = 6.5% - 3.0% (Lfr. Zinsniveau Weltobligationen)

Quelle: Grinold R. und Kroner K. (2002): Barclays Global Investors Investmentinsights, 2002
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Zielrendite vs. Renditepotenzial

: i : ... ppc metrics
Ungleichgewicht auch bei optimistischen Annahmen -
Alternative Renditeszenarien
s
Obligationen 70.0% 0.75% 1.25% 1.25%
Aktien 30.0% 4.75% 5.25% 7.25%
| 4
Total 100.0%
Erwartete Rendite p.a. 1.95% 2.45% 3.05%
20
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Was konnen Pensionskassen tun? ppc matrics
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Finanzielle FUhrung von Pensionskassen
Alle Optionen prifen!

> Finanzielle Filhrung von Pensionskassen
Leistungspolitik Beitragspolitik Anlagepolitik
> Finanz. Gleichgewicht? €
< JA l NEIN > Rendite steigern!
\ 4
NEIN Renditepotenzial
JAy
. NEIN o
Beitrage erhdhen! €< Risikofahigkeit
NEIN Fahigkeit / Bereitschaft? JA
l IAY \ 2
Leistungen reduzieren Finanzierung anpassen Portfolio anpassen
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Gutachten vom 19. Oktober 1851 Mppe metics

Aus einem versicherungstechnischem Gutachten
zur Professorenwitwenkasse zu Goéttingen
vom 19. Oktober 1851 von Carl Friedrich Gauss

Als wirklich kriftige Mittel kénnen demnach nur betrachtet werden:
1) Erhohung der Beitrige.

2) Herabsetzung der Pensionen.

3) Verbindung beider Mittel.

Quelle: O. Deprez, PK-Experte, Zirich
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Mehr Beitrage fur den Sparprozess 0

Freiwillige Einlagen

HOhere Beitragssatze

Hoherer beitragspflichtiger Lohn (tieferer Koordinations-abzug)

Langere Beitragsdauer
— FrUher Einzahlen (Sparprozess ab AHV-Pflicht)
— Langer Einzahlen (Pensionierungsalter heraufsetzen)
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Leistungen anpassen und flexibilisieren ”

=
=
=

 Laufende Renten
— Spielraum sehr beschrankt (Art. 65d lit. 3b BVG)

e Kunftige Renten

— BVG Mindestleistungen (Entscheid Politik)

* Mindestzins und Umwandlungssatz

« Koordination 1. und 2. Saule (Mindesteinkommen)
— Uberobligatorische Leistungen (Entscheid PK)

« Umwandlungssatz anpassen

* Neue Rentenmodelle (Basisrente plus Bonusrente, reales
Leistzungsziel)

« Kapitalbezug vs. Rente
* Flexibleres Pensionierungsalter
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Leistungen

Technischer Zinssatz muss und wird weiter sinken

ppc metrics

Erwartete Entwicklung des Referenzzinssatzes gemass FRP 4

4.5%
4.0%
3.5%
3.0%
2.5%

2.0% —
1.5% - Vertrauensintervall -
80%
1.0% +
0.5% | - Erwartungswert
0.0%
2013 2014 2015 016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
uswertungsjahr (jeweils per 30.09.)
Berechnungen: PPCmetrics; Datenquellen: SNB, Pigtet BVG-Indizes; Stand: 30.09.2012
Erwarteter Referenzzinssatz ab 2016 unter 2.5%
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Vermaogensanlagen prufen ”

=
0
=

« Keine Hektik: weder Erh6hung noch Senkung Anlagerisiken ohne
fundierte Analyse und begleitende Massnahmen!

* Disziplinierter Anlageprozess
— Konsequentes Rebalancing (antizyklische Strategie)
— Keine Performancejagd («Performancechasing»)
— Nutzen von Spezialisierung und Wettbewerb
 Vermeiden von Risiken, die nicht entschadigt werden
— Fremdwahrungsrisiken
— Klumpenrisiken
e Diversifikation: Qualitat nicht Quantitat
« Kosten optimieren: Anlagestil, Anzahl Banken, usw.
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Fazit [ppc metrics

1. Die 2. Saule kann nur stabilisiert werden, wenn ...
a) sich die Aktienmarkte deutlich erholen,

b) die zentralen Parameter (Mindestzins, technischer Zins,
Umwandlungssatz) an die effektiven Verhaltnisse (Lebens-erwartung,
Zinsniveau) angepasst werden,

c) die finanzielle Lage und die Risikobelastung der Aktiven und des
Arbeitgebers transparent kommuniziert werden,

d) mehr Beitrdge einbezahlt werden und
e) die Renten flexibilisiert werden.

2. Ohne Wirtschaftswachstum keine sichere Vorsorge!

= Unabhangig ob 1. oder 2. Saule: Wir aufnen finanzielle
Anspriche aber keine realen Giiter!
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Besten Dank fur Ihre Aufmerksamkeit! 0
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Financial Consulting, Controlling & Research

PPCmetrics AG
Badenerstrasse 6
Postfach

CH-8021 Zurich

Telefon +41 44 204 31 11

Telefax +41 44 204 31 10

E-Mail ppcmetrics@ppcmetrics.ch
www.ppcmetrics.ch

PPCmetrics SA
23, route de St-Cergue
CH-1260 Nyon

Téléphone +41 22 704 03 11
Fax +41 22 704 03 10
E-mail nyon@ppcmetrics.ch
www.ppcmetrics.ch

Die PPCmetrics AG (www.ppcmetrics.ch) ist ein fihrendes Schweizer Beratungsunternehmen fur institutionelle Investoren (Pensionskassen, etc.) und private Anleger. Die PPCmetrics AG berét ihre Kunden
bei der Anlage ihres Vermdégens in Bezug auf die Definition der Anlagestrategie (Asset- und Liability-Management) und deren Umsetzung durch Anlageorganisation, Asset Allocation und Auswahl von
Vermégensverwaltern (Asset Manager Selection). Zudem unterstiitzt die PPCmetrics AG (iber 100 Vorsorgeeinrichtungen und Family Offices bei der Uberwachung der Anlagetétigkeit (Investment Controlling).
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